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Introduction 
En 1999, Frédéric Lordon  énonçait que le programme de recherche régulationniste relatif au 
« régime des idées »  - un programme fortement inspir￩ par l‟approche des r￩f￩rentiels des politiques 
publiques développée par B. Jobert et P. Muller (Jobert et Muller, 1987) - avait entre autres « pour 
t￢che d‟￩clairer cet oligopole du discours autoris￩ d‟o￹ seul peuvent ￩maner les discours l￩gitimes sur 
la politique économique » (Lordon, 1999, 194)
1. Cet article s‟inscrit dans ce programme de recherche et 
se veut une contribution ￠ cette t￢che. Il examine en effet l‟￩volution depuis les ann￩es 1970 du contenu 
du discours économique savant et rend compte de la prise de pouvoir dans ce champ discursif par 
l‟oligopole libertarien
2 constitué par les trois « tribus » (Hoover, 1991) des économistes financiers, des 
macroéconomistes nouveaux classiques et des hayekiens. 
En  2007,  Alexandre  Roig,  dans  sa  thèse  intitulée  La  monnaie  impossible :  la  convertibilité 
argentine de 1991, d￩montait le processus d‟autorisation du discours sur la monnaie dans le cas de 
l‟Argentine des ann￩es 1990 alors auto-asservie à un régime de currency board (convertibilité libre au 
pair entre le peso argentin et le dollar étatsunien avec circulation libre de ce dernier dans l‟￩conomie 
nationale) qui devait l‟entraîner en 2001-2002 dans une des plus graves crises sociales (monétaire, 
financière, économique et politique) de son histoire. En en reconstituant la généalogie, Roig montrait la 
puissance  paralysante  du  discours  sur  la  monnaie  faisant  alors  autorité  :  ce  discours  énonçait 
l‟impossibilit￩ de sortir de la convertibilit￩. Ce faisant, Roig mettait ￠ jour ce que le discours sur la 
monnaie  avait  de  spécifique  par  rapport  au  discours  économique  courant ;  l‟￩nonc￩  de  cette 
impossibilit￩ de sortie ￩tait moins l‟expression ordinaire de la performativit￩ du discours ￩conomique 
autorisé que le résultat  du fait que ce discours  parlait spécifiquement de monnaie et la mettait en 
position d‟autorit￩ souveraine immortelle. On ne pouvait en effet toucher à une monnaie bien ancrée 
dans une autorité extérieure incontestable – le dollar US - sans ￩branler l‟ensemble du corps social et 
                                                 
1  Derrière  les  énoncés  du  référentiel  de  politique  économique,  il  y  a  en  effet  « la  caution  légitimatrice  de  la  science 
économique,  les  prescriptions  des  grands  organismes  internationaux,  les  exigences  des  marchés  financiers,  les  propos 
“d‟experts”, le tout relay￩ et consacr￩ par la presse aussi bien financi￨re que g￩n￩raliste qui donne ￠ tous ces discours la plus 
large audience et joue un rôle de premi￨re importance dans l‟installation de ces ￩nonc￩s comme “incontestable” corpus de la 
politique ￩conomique au sein de l‟opinion publique” (Lordon, 1999, 179). 
2  Nous utilisons systématiquement dans ce texte le terme l ibertarien et non celui de néolibéral pour deux raisons. La 
premi￨re, d‟ordre historique, est que le n￩olib￩ralisme est n￩ dans les ann￩es trente et rassemblait alors un vaste ensemble 
d‟￩conomistes et autres scientistes sociaux dont Commons aux USA, Keynes au Royaume Uni, les ordolibéraux allemands, 
et aussi Hayek. Il s‟agissait alors pour eux de sauver le capitalisme lib￩ral face au fascisme et au communisme en le rendant 
plus “raisonnable” (Commons) et moins dangereux pour l‟ordre social (Keynes), et il fallait pour cela accepter l‟injection 
d‟une dose, plus ou moins forte selon les courants, d‟intervention ￩tatique. Or le “n￩olib￩ralisme” actuel se d￩finit au 
contraire  en  opposition  ￠  toute  intervention  de  l‟Etat  dans  l‟￩conomie.  Une  deuxi￨me  raison  est  théorique : le nouvel 
oligopole  discursif  se  constitue  au  d￩part  sur  la  base  d‟un  ultralib￩ralisme  doctrinaire  ￠  l‟aune duquel le mon￩tarisme 
friedmanien et le libéralisme des partisans du free banking apparaîssent interventionnistes, c‟est-à-dire néolibéraux façon 3 
 
remettre en cause l‟ordre politique. Cet article est ￩galement un prolongement de cette réflexion sur la 
monnaie et la spécificité de sa place dans le discours savant des économistes.   
En 2011, la conjoncture intellectuelle nous interpelle derechef sur ces deux questions du régime 
du savoir économique autorisé et de la place spécifique que la monnaie y tient. On dispose en effet 
d￩sormais  d‟assez  de  recul  pour  constater  que  la  crise  financi￨re  de  2008,  une  crise  d‟ampleur 
consid￩rable en plein cœur du syst￨me capitaliste mondial, n‟a pas eu d‟impact significatif sur les id￩es 
des économistes autorisés. La puissance paralysante du discours sur la monnaie et de ses implicites 
semble avoir contaminé le discours autoréférentiel hégémonique sur la finance  des « gens de finance » 
(académiques, praticiens et académiques-praticiens) comme les appelle P. Merhling (2000) (finance 
people);  il  serait  impossible  de  sortir  de  la  globalisation  financière.  Un  instant  ébranlée,  la  gens 
financi￨re  a  ￩t￩  vite  rassur￩e  par  l‟efficacit￩  des  op￩rations  publiques  de  sauvetage  du  syst￨me, 
opérations qui ￩taient pourtant en totale contradiction avec les principes libertariens qui sont au cœur de 
ses th￩ories et des prescriptions politiques qu‟elle en d￩duit. La pl￨be de la profession, dans laquelle se 
recrutent  les économistes « attérés » par cet  immobilisme aveugle aux faits  observables, reste sans 
parole autorisée et, qui plus est, autorisante
3 ; elle n‟arrive gu￨re ￠ ﾫ faire l‟opinion » et continue de 
subir  la  domination  politique  et  symbolique  de  l‟aristocratie  de  la  profession  pourtant  largement 
autoproclamée et faillie au plan intellectuel.  
Au principe de ce texte, il y a finalement l‟id￩e qu‟on peut tirer une le￧on de la similitude entre le 
discours actuel selon lequel il est impossible de sortir de la globalisation financi￨re, c‟est-à-dire en fait 
d‟un syst￨me mon￩taire international concurrentiel qui ne dit pas son nom (Th￩ret, 2008)
4, et celui 
                                                                                                                                                                        
années 30.  
3 Dans un r￩gime autor￩f￩rentiel des id￩es, l‟autorit￩ autorisante (authoritative) – de type académique – qui est habilitée à 
juger de la véracité des idées et fonde en scientificité (intrônise) les discours autorisés (authorized) pouvant être tenus pour 
vrais, est celle qui d￩tient l‟autorit￩ symbolique sup￩rieure, c‟est-à-dire celle qui se trouve reconnue, de gré ou de force, 
comme  devant  occuper  le  sommet  de  la  hiérarchie  des  autorités discursives:  l‟autorit￩  sup￩rieure  autorise  l‟autorité 
inf￩rieure, elle m￪me autorisante pour les niveaux plus bas dans la hi￩rarchie. Le “r￩gime du savoir autoris￩” est autorisant, 
il a force de loi, c‟est un “ensemble de r￨gles qui d￩finissent ce qui peut ￪tre dit et qui peut le dire” (Roig, 2007, 105).  
4 Pour Th￩ret (2008a), la globalisation financi￨re est en effet intimement li￩e à une nouvelle conception de ce qu’est ou doit 
être la monnaie, nouvelle conception qui exprime une transformation profonde du fait monétaire au stade financier et global 
actuellement atteint par le capitalisme. Au niveau international, l’autor￩f￩rentialisation des monnaies, ph￩nom￨ne propre aux 
Etats en capacit￩ d’imposer leurs monnaies par fiat en les d￩clarant de cours l￩gal, s’est g￩n￩ralis￩ au dollar US, de telle 
sorte  que  n’existe  plus  de  v￩ritable  monnaie  internationale  permettant  de  stabiliser  les  valeurs  relatives  des  monnaies 
nationales. Désormais ces valeurs relatives sont laissées au jeu de la concurrence et déterminées par des marchés financiers 
spécialisés suppos￩s ￪tre parfaitement efficients, c’est-à-dire capables de déterminer les valeurs vraies des monnaies à tout 
moment. Les très grandes fluctuations des taux de change entre les monnaies nationales, et notamment des plus importantes 
d’entre elles au niveau international, ont montr￩ au contraire que les prix de march￩ des monnaies rel￨vent d’un grand 
arbitraire  du  fait  qu’ils  sont  soumis  à  une  logique  financi￨re  qui  en  est  venue  à  ne  plus  exprimer  que  le  seul  d￩sir 
d’accumulation de richesse d’op￩rateurs financiers vivant dans un monde virtuel et purement autoréférentiel (Orléan, 1999 ; 
Knorr Cetina & Bruegger, 2002 ; Hessling  & Pahl, 2006). 4 
 
analys￩ par Roig concernant l‟impossibilit￩ de sortir de la convertibilit￩ au pair du peso argentin avec le 
dollar US. Sur la base de cette croyance, l‟Argentine a connu quatre années de grave récession, puis a 
sombré dans une crise totale – sociale, politique et économique – qui a finalement eu pour issue un 
changement radical de syst￨me mon￩taire (rep￩sification) sans lequel le pays n‟aurait pas pu ￪tre remis 
à flot. La leçon à en tirer serait alors que si les politiques économiques, monétaires et financières restent 
conformées par la « science normale ﾻ de l‟actuel oligopole libertarien du discours autoris￩, il faut 
s‟attendre ￠ un sc￩nario de m￪me type avec la présente crise structurelle de la globalisation financière. 
Initiée  en  2008  par  le  défaut  sur  les  dettes  privées  des  ménages  étatsuniens  et  ses  conséquences 
d￩pressives  sur  l‟￩conomie  mondiale,  elle  connait  d￩j￠,  tout  particuli￨rement  en  Europe  pour  le 
moment, une nouvelle phase portant cette fois sur les dettes publiques des Etats. Or sans changement de 
logiciel intellectuel et de cadre de r￩f￩rence de la politique ￩conomique, l‟issue de cette seconde phase 
ne pourra être que plus douloureuse encore que celle de la première portant sur la seule dette des 
ménages (dont les effets ne sont encore nullement résorbés), car les Etats eux-mêmes en défaut de 
paiement ne pourront plus emp￪cher l‟enchaînement des faillites financi￨res
5. La sortie de cette crise 
impliquera alors une refonte complète du système monétaire international et donc, de toute façon, une 
remise en cause du pouvoir des gens de finance sur ce système. A vrai dire ceux-ci semblent peu s‟en 
soucier,  car  peu  leur  importe  le  long  terme  et  les  conséquences  sociales  et  politiques  des  crises 
économiques. Seul compte pour eux leur enrichissement au jour le jour, base de leur épanouissement 
personnel, la th￩orie ￩conomique les assurant que, ce faisant, ils œuvrent rationnellement pour le bien 
public. 
Pour ne pas en arriver ￠ une crise aussi p￩rilleuse pour l‟￩tat du monde, pour pouvoir la pr￩venir 
et non pas n‟avoir plus d‟autre solution que de devoir, si possible, gu￩rir les maux profonds qu‟elle ne 
manquerait  pas  d‟entraîner,  il  apparaît  urgent  et  essentiel  de  comprendre  et  expliquer  comment 
l‟oligopole discursif libertarien qui pr￩side aux destin￩es de la science ￩conomique depuis 40 ans a pu 
conquérir  un  pouvoir  symbolique  et  politique  quasi-absolu  et  prétendre  grâce  à  cela,  avec  succès 
jusqu‟￠  maintenant,  immobiliser  d￩finitivement  le  mouvement  de  l‟histoire.  Seule  une  telle 
compréhension peut rendre ce pouvoir contestable et miner les arguments de pure autorité qui sont 
désormais  les  siens.  Cet  article,  en  présentant  une  description  synthétique  des  transformations 
discursives  qu‟a  connues  ￠  partir  des  ann￩es  1970,  pour  l‟essentiel  aux  Etats-Unis,  le  champ 
académique de la science économique et financière, vise à apporter un éclairage sur cette question. 
                                                 
5 Cette idée est également défendue par François Morin (2011). 5 
 
S‟agissant  de d￩stabiliser un pouvoir absolu, une pens￩e unique, un oligopole ferm￩, l‟id￩e est de 
trouver la faille centrale de l‟￩difice discursif et de s‟y introduire pour mieux comprendre la complexit￩ 
de  son  fonctionnement,  afin  de  frayer  le  passage  à  une  critique  de  ce  fonctionnement  susceptible 
d‟￩branler la structure d‟ensemble de l‟￩difice. Or cette faille est ￩vidente, elle est m￪me reconnue par 
les penseurs les plus l￩gitimes du champ, cette faille c‟est la monnaie.  
Le discours autor￩f￩rentiel de la science ￩conomique s‟est construit une monnaie ad hoc. Mais le 
fait monétaire avec toute la variété de ses dimensions le travaille en permanence, lui rappellant ses 
apories. Pour autant la monnaie en tant que représentation symbolique du tout social reste faite de 
discours, ce qui permet précisément au discours économique de « travailler » les formes instituées de la 
monnaie et de modeler réellement le fonctionnement du système monétaire. La relation entre monnaie 
et discours économique autorisé est donc ambivalente et à double sens : la monnaie travaille le discours 
des  économistes,  elle  est  une  force  de  contestation,  de  déstabilisation  de  la  théorie  économique 
dominante ; mais la monnaie en tant qu‟institution est aussi faite de discours, elle est une abstraction 
ancrée dans un discours de fondation et de légitimation. Nous examinons cette double relation dans une 
première partie.  
Nous pouvons alors dans une deuxième partie montrer comment la monnaie a travaillé le discours 
hégémonique  des  économistes  à  partir  des  années  1970  en  déterminant  trois  stratégies  discursives 
d‟ob￩dience libertarienne de son int￩gration dans la th￩orie ￩conomique.  
On en déduit dans la troisième partie une topographie du champ des économistes qui permet de 
comprendre les principes structurant du nouvel oligopole du discours économique autorisé, lesquels 
vont ￩vincer l‟ancienne structuration de ce discours fond￩e sur la dite ﾫ synthèse néoclassique ».  
Dans  la  quatri￨me  partie,  nous  cherchons  alors  ￠  ￩clairer  le  paradoxe  de  la  survie  d‟une 
profession qui, convertie au libertarianisme, professe en fait son inutilité sociale, alors même que, loin 
de disparaître, elle prend au contraire une place de plus en plus importante dans le fonctionnement 
￩conomique et politique de l‟￩conomie capitaliste de march￩. Il s‟agit ici non pas de proposer une 
analyse  sociologique,  en  tout  état  de  cause  nécessaire  mais  encore  à  mener
6,  des  changements 
                                                 
6 “Ensemble de contenus cognitifs, le r￩f￩rentiel doit aussi être saisi dans le fonctionnement de ses institutions concrètes. 
C‟est l￠ d‟ailleurs le seul moyen de comprendre ce qui l‟￩tablit comme connaissance commune et comme connaissance 
sociale (…). (…) Le propre du r￩f￩rentiel en effet, c‟est de s‟exprimer par des paroles d‟institutions et de mobiliser tous les 
capitaux symboliques dont celles-ci sont d￩tentrices pour mieux se faire valoir comme discours autoris￩s.” (Lordon, 1999, 
179). En effet, “ (…) l‟￩laboration du r￩f￩rentiel n‟est pas l‟affaire exclusive des „producteurs symboliques”, lecteurs et 
traducteurs de la th￩orie ￩conomique, propagandistes et relais d‟opinion de toutes sortes. Le r￩f￩rentiel n‟a de chance de 
s‟￩tablir  comme  vision  du  monde  dominante  que  s‟il  rencontre  la  validation  et  le  soutien  actif  de  groupes  sociaux 
suffisamment dotés en ressource de pouvoir pour en constituer quelque chose comme le bloc hégémonique. Un référentiel 
s‟￩tablit ￠ l‟articulation d‟un domaine de la production symbolique et d‟une coalition des int￩r￪ts dominants du moment. 6 
 
organisationnels  de  la  profession  et  des  cadres  institutionnels  qui  la  structurent,  changements 
concomitants à la mutation du référentiel des idées dominantes et associés à la conquête du pouvoir au 
sein  du  champ  des  ￩conomistes  par  l‟oligopole  ou  bloc  h￩g￩monique  libertarien.  Il  s‟agit  plus 
modestement de montrer comment les trois poles constitutifs de ce bloc ont résolu en pratique et en 
idées le paradoxe en question, puis de s‟interroger sur les probl￨mes ￩pist￩mologiques qui en r￩sultent 
et qui sont susceptibles de miner son monopole d‟autorisation du discours ￩conomique. 
I. L’ambivalence de la relation entre monnaie et discours économique autorisé 
 
Les économistes standards –classiques et néoclassiques- qui d￩tiennent l‟autorit￩ dans le champ 
des  économistes  se  méfient  de  la  monnaie,  ils  en  ont  peur  car  ils  y  voient  un  corps  étranger 
extrêmement  difficile  à  intégrer,  incorporer  et  digérer  dans  leurs  théories  qui  supposent  un 
fonctionnement  parfaitement  endog￨ne  de  l‟￩conomie  capitaliste  de  march￩
7.  La  monnaie  qui  est 
pourtant le symbole par excellence de la richesse est en fait exclue de la science économique qui se 
définit par ailleurs comme science des richesses.  
La th￩orie ￩conomique dominante, ￠ savoir la th￩orie n￩oclassique de l‟￩quilibre g￩n￩ral (TEG), 
considère en effet la monnaie comme un voile posé sur les échanges et les facilitant sans interférer avec 
eux ; la monnaie n‟est qu‟un simple numéraire « neutre ﾻ car n‟intervenant pas dans les prix relatifs des 
marchandises  entre  elles.  Mais  c‟est  l￠  une  n￩cessit￩  th￩orique  inh￩rente  ￠  la  TEG  qui  est  dans 
l‟impossibilit￩  d‟int￩grer  la  monnaie  dans  son  cadre  axiomatique  et  ses  mod￨les.  Ce  n‟est  pas  un 
constat empirique car le r￩el de l‟￩conomie d￩ment en permanence cette neutralit￩ de la monnaie. 
La monnaie ad hoc, une monnaie faite de discours 
Pour la théorie économique dominante, la monnaie est fondamentalement exogène et représente a 
                                                                                                                                                                        
Corpus d‟id￩es, le r￩f￩rentiel n‟est pas r￩ductible ￠ une saisie id￩aliste. Il est aussi ￠ sa mani￨re l‟expression d‟un certain 
rapport de force dans lequel la confrontation des groupes sociaux et de leurs capacités respectives à imposer comme vision 
universelle la repr￩sentation qui correspond ￠ leurs int￩r￪ts particuliers” (Lordon, 1999, 181-82). Sur ce point, cf. aussi 
Campbell, 1998. 
7 “We economists should be cautious in applying ―invisible hand‖ propositions – the theorems of optimality of competitive 
equilibrium that we love so much – to money and finance, especially international money and finance. Those theorems 
apply strictly to a single closed real economy, without money, presumably one where incredibly efficient multilateral barter 
determines relative prices and allocates resources over future times and states of nature. Fiat money does not figure in 
production or utility functions, so why it has a particular value or any value at all is one of those puzzles that economic 
theorists pose for themselves. Even more mysterious are the relative values (exchange rates) of various fiat moneys, none of 
which has intrinsic value. Since they are creatures of governments, it is not surprising that some government regulations 
are necessary to make them work. I certainly am not saying that we can dispense with governments or money. Quite the 
opposite. We do not in fact have moneyless efficient multilateral barter. I am simply saying against relying on a priori 
ideological shortcuts instead of pragmatic architecture”  (Tobin, 1999, 74). 7 
 
priori une interf￩rence politique dans une ￩conomie d‟￩change qui, disposant d‟une capacit￩ intrins￨que 
￠ s‟autor￩guler, fonctionne de fa￧on optimale lorsque cette autor￩gulation n‟est pas perturb￩e par le jeu 
mon￩taire.  Il s‟en d￩duit pour le mainstream que la seule politique mon￩taire qui vaille d‟un point de 
vue théorique est celle qui neutralise la monnaie en réduisant son pouvoir de perturbation des équilibres 
de  march￩s.  Cette  conception  instrumentale  de  la  monnaie  s‟accompagne  ainsi  de  prescriptions 
concernant les r￨gles d‟￩mission mon￩taire et  les r￨gles de fixation des deux prix de la monnaie que 
sont le taux d‟int￩r￪t et le taux de change d‟une monnaie dans une autre. Cette influence directe et ￠ 
double sens
8 entre théorie monétaire et politique monétaire et valeur de la monnaie montre qu‟il existe 
une relation intrins￨que entre la monnaie telle qu‟on peut la saisir en tant que fait ￩conomique et social 
observable,  objectivé  dans  des  moyens  de  paiement,  institutionnalisé  dans  une  architecture 
organisationnelle, et travaill￩ par une politique mon￩taire, et un r￩gime performatif d‟id￩es concernant 
ce qu‟est et/ou doit ￪tre la monnaie
9. La monnaie moderne n‟est autre que l‟id￩e qu‟on s‟en fait. 
Cette  relation  est  devenue  totalement  transparente  dans  le  cas  des  monnaies  contemporaines 
autoréférentielles puisque celles-ci ne sont plus que des signes, certes toujours portés par des supports 
matériels, mais dont la valeur économique est sans aucun rapport avec celle de ces supports. Dans ce 
cas, on peut aller jusqu‟￠ dire que la valeur ﾫ substantielle ﾻ de la monnaie n‟est autre que la valeur qui 
est reconnue au discours plus ou moins conceptuel ou id￩ologis￩ qui l‟emporte dans l‟opinion sur ce 
qu‟est ou doit ￪tre une bonne monnaie, discours qui fonde la ﾫ foi sociale » dans sa solidité et sa 
liquidité
10. Ceci est particulièrement net en ce qui concerne la crédibilité des politiques monétaires. 
Cette  cr￩dibilit￩  n‟est  autre  que  celle des  institutions  mon￩taires  construites  par l‟action collective 
d‟individus et de groupes de créanciers et débiteurs en conflit autour des implications distributives – en 
termes d‟acc￨s ￠ la monnaie - de ces politiques. Or cette action collective apparaît toujours adossée à, 
voire armée par des  discours de théorie monétaire, et elle est soutenue par les producteurs de ces 
discours, lesquels producteurs sont eux-m￪mes en lutte dans l‟ordre symbolique discursif de chaque 
société pour la reconnaissance de leur discours comme seul autorisé à dire le vrai – la monnaie vraie - 
et  devant  faire  de  ce  fait  autorité  (Roig,  2007).  Ainsi  les  institutions  monétaires,  la  forme 
institutionnalisée de la monnaie (Théret, 2008b), prévalant à une époque donnée incarnent à la fois le 
point de vue id￩ologique des vainqueurs et le compromis politique qu‟ils ont du passer avec les vaincus 
                                                 
8 Bien souvent en effet, la théorie monétaire est en retard sur la politique monétaire et les pratiques des banquiers centraux. 
C‟est notamment le cas des r￩gimes actuels de ciblage de l‟inflation qui ont ￩t￩ mis en place avant que d‟￪tre th￩oris￩s par 
les macroéconomistes Nouveaux Keynésiens (Mankiw, 2006, 40; Carré, 2009, ??). 
9 Cette id￩e a d￩j￠ ￩t￩ d￩velopp￩ par Jaime Marqu￨s Pereira (￠ paraître) ￠ propos de l‟Am￩rique latine. 
10 Sur la monnaie comme puissance sociale fondée sur une foi sociale, voir  Orléan (2009). 8 
 
pour inscrire leur victoire dans la durée. 
C‟est dans cette perspective d‟une fondation des r￩gimes mon￩taires dans des r￩gimes d‟id￩es 
concernant  la  monnaie  et  subséquemment  la  finance,  que  nous  nous  plaçons  ici  pour  décrire  le 
changement idéologique survenu depuis le début des années 1970, date où commence à décliner la 
pens￩e ￩conomique et mon￩taire keyn￩sienne qui faisait alors autorit￩ tant dans le champ de l‟￩conomie 
académique  que  dans  le  champ  politique  et  de  la  politique  économique.  En  même  temps  que  la 
globalisation financière, en tant que régime monétaire international concurrentiel et autoréférentiel, se 
développe, le discours économique se transforme, les deux mouvements – le financier et l‟intellectuel - 
s‟entretenant intimement l‟un l‟autre
11.  
Le fait monétaire, une monnaie qui travaille en permanence le discours des économistes 
L‟analyseur  utilis￩  dans  ce  texte  pour  saisir  les  changements  dans  la  pens￩e  ￩conomique 
dominante depuis les années 1970 – à savoir la place que la monnaie tient dans les nouvelles théories et 
dans les nouvelles pratiques « économiques » des économistes - n‟est pas le plus habituel. C‟est plutôt 
l‟usage des technologies statistiques et math￩matiques (probabilit￩s et ￩conom￩trie) caract￩risant la 
science économique depuis sa révolution stochastique qui a principalement préoccupé les chercheurs 
(Mirowski, 1989). On dispose ainsi de toute une série de travaux très pertinents et démonstratifs sur ce 
point, notamment celui tout récent de Michel Armatte (2010), qui montrent que la science économique 
mainstream  est  devenue  une  technoscience,  une  ing￩nierie  ￩conomique  qui  repose  sur  l‟id￩e  que 
l‟￩conomie de march￩ peut ￪tre analys￩e comme n‟importe quel ph￩nom￨ne physique ou biologique. 
On  prend  pour  acquis  ces  travaux qui  fournissent  nombre de clefs  de compréhension des  faits  de 
                                                                                                                                                                        
 
11 Cette relation intime entre le financier et le discours ￩conomique acad￩mique n‟est pas nouvelle. P. Merhling la mentionne 
d￩j￠ pour la p￩riode qui pr￩c￨de : “For the first decade or so after the war, most large corporations were self-financing, 
first out of accumulated war time surpluses and then out of retained earnings. Only small firms and new firms relied on 
external sources of finance. As time went by however, the need for external funds spread to larger firms, and the question 
therefore arose whether it was better to borrow or to issue additional equity shares. Modigliani-Miller (1958) can be 
understood as an early intellectual response to this question, indeed a bold statement about the irrelevance of capital 
structure  that  helped  to  break  down  generational  resistance  to  external  finance.  Meanwhile,  at  the  same  time  as 
corporations were beginning to tap capital markets, insurance companies and pension funds were rising in importance as a 
source of funds, and bringing a new demand for tools to understand the question of portfolio allocation. The work of 
Markowitz (1959) can be understood as an early intellectual response to this question. Following along these same lines, 
Lintner‘s CAPM (1965) can be understood as having emerged from practical problems in corporate finance, since Lintner 
was trying to show that the results of Modigliani and Miller would not survive extension to a world of risk. And Sharpe‘s 
CAPM (1964) can be understood as emerging from practical problems in investments, since Sharpe was trying to extend the 
Markowitz portfolio choice framework in order to make it more practically usable. In both cases, although the work could 
quite correctly be characterized as the application of economic thinking to a problem in finance, it was institutional change 
in the outside world that put the problem on the intellectual agenda in the first place. Modern financial theory grew up to 
provide answers to pressing practical problems posed by the recovery of private capital markets” (Merhling, 2005). 9 
 
discours qui nous intéressent ici.  
Partir  de  la  question  monétaire  pour  saisir  les  transformations  de  la  théorie  économique 
concomitantes à la globalisation néolibérale est ici justifi￩ du fait que, comme on l‟a vu, elle est le talon 
d‟Achille de la th￩orie ￩conomique n￩oclassique de l‟￩quilibre g￩n￩ral (d￩sormais TEG) et de tous ses 
avatars. On est ici en effet au comble du paradoxe : alors que l‟argent n‟a jamais ￩t￩ aussi central dans 
le fonctionnement du capitalisme et de l‟￩conomie de march￩, il est absent de la TEG qui est cens￩e en 
expliciter les lois. Celle-ci, on l‟a vu, est une th￩orie sans monnaie et sa cr￩dibilit￩ ne peut qu‟en ￪tre 
entach￩e. Elle cherche donc ￠ s‟en procurer, c‟est-à-dire ￠ l‟int￩grer dans son cadre, ce qu‟elle fait en 
recourant à la notion de « friction » introduite par J. Hicks dès 1935 et qui a ultérieurement fait florès. 
Par ce biais, se joue la capacit￩ de la TEG ￠ rendre compte du fait que l‟économie observable est 
monétaire sans pour autant remettre en cause la théorie de la valeur qui lui est sous-jacente et qui veut 
que la monnaie soit inutile, si ce n‟est en tant que pur num￩raire cens￩ ne jouer en rien dans les rapports 
« réels » de valeurs entre marchandises. Ainsi toute l‟￩volution historique des th￩ories ￩conomiques 
￩tatsuniennes  de  l‟apr￨s  guerre  peut  ￪tre  lue  comme  une  s￩rie  de  tentatives  successives  et/ou 
concurrentes pour neutraliser ou éliminer cette « friction ﾻ qu‟est la monnaie dans un cadre théorique 
qui la pose a priori comme insignifiante.  
II. Le travail  de la monnaie  au cœur de l’évolution des doctrines économiques dominantes : trois 
stratégies discursives 
 
Le champ  de l‟￩conomie acad￩mique a connu une premi￨re restructuration aux USA dès les 
ann￩es 1950 et 1960 ￠ partir d‟une nouvelle conception de la monnaie envisag￩e dans son rapport ￠ la 
finance (New View) que P. Merhling a qualifiée de « walrasianisme monétaire »
12 : dans quelle mesure 
la monnaie n‟est-elle pas ou ne doit-elle pas être un actif financier comme un autre ? La rupture au 
début des années 1970 du régime monétaire international de Bretton Woods conduira à faire de cette 
pensée  la  nouvelle  doxa  qui  justifie  le  passage  de  régimes  monétaires  keynésiens  de  « répression 
financière » (expression utilisée par R. McKinnon (1973) pour parler du contrôle étatique étroit de la 
finance de march￩ et des banques, et ￩tendue ￠ l‟instauration de taux de changes fixes), ￠ des r￩gimes 
financiers monétaristes de « répression monétaire » (interdiction de plus en plus drastique faite aux 
                                                 
12 “For better or for worse, postwar monetary theory therefore came to be structured around the ideas of money supply, 
money demand, and equilibrium. Postwar monetary debate was conducted in a language that may be called "monetary 
walrasianism"—walrasian in the sense that the economy was conceived as a set of simultaneous equations in which prices 
move to equate supply and demand for each good, and monetary in the sense that one set of equations was conceived as 
equating money demand and money supply. The work of Patinkin (1956), Modigliani (1963), Tobin (1969), and others 10 
 
Etats d'émettre de la monnaie pour accommoder la croissance et réguler les conflits distributifs, et 
passage  à  des  taux  de  changes  flottants  déterminés  par  les  marchés  financiers).  En  conduisant  au 
renouveau et ￠ l‟essor des march￩s financiers ￠ terme, ce changement de r￩gime mon￩taro-financier a 
permis aux théories économiques postulant des marchés autorégulateurs de s'épanouir et d'acquérir un 
statut de pensée autorisée au détriment de la pensée keynésienne et de la dite « synthèse néoclassique ».  
Les « gens de finance » 
Ce renouveau purement n￩oclassique s‟est produit d‟abord d￨s les ann￩es 1960 dans les graduate 
business schools, c‟est-à-dire ￠ l‟ext￩rieur de l‟￩conomie acad￩mique proprement dite. Il y a pris la 
forme  d‟une  transformation  de  la  business  finance  en  financial  economics  (économie  financière), 
discipline qui occupera ensuite une place de plus en plus importante au sein de la science économique 
(Whitley, 1986 ; Fourcade et Khurana, 2009). Les théoriciens de la finance proposent pour sauver la 
TEG une stratégie consistant non pas à chercher à intégrer la monnaie dans le modèle théorique, mais à 
rendre l‟￩conomie r￩elle conforme au mod￨le en ￩liminant la monnaie de la r￩alit￩.  
Cet objectif paraît tout à fait réalisable aux gens de finance pour qui un système complet de 
marchés efficients peut prendre en charge les fonctions de paiement (liquidité financière) et de réserve 
de valeur (marchés à terme) de la monnaie. Pour les théoriciens et praticiens de la finance (qui sont 
d‟abord  des  ing￩nieurs  –  concepteurs  de  produits  financiers  dont  la  préoccupation  principale  est 
d‟optimiser le fonctionnement des march￩s financiers), si la th￩orie dit que l‟￩conomie peut fonctionner 
sans monnaie, il est normal de tirer “the conclusion that a natural way to test the theory would be to 
promote the institutional change it predicted, and to see if in fact there (is) room for that institutional 
change in the real world” (Merhling 2005, se r￩f￩rant ￠ Fischer Black). Il s‟agit alors de faire advenir 
« un monde sans monnaie », sans fiat monnaie exogène à la logique du capital, monde où on paye ses 
achats  et règle ses dettes avec des parts de fonds communs de placement dont la contrevaleur est 
évaluée au jour le jour sur les marchés de capitaux. 
Les « nouveaux classiques » 
Cela dit, cette approche financière de la monnaie  – la New Monetary Economics (désormais 
NME) due à F. Black, E. Fama, R. Hall, L. Yeager, etc. -, même si elle a eu en pratique, surtout au 
niveau  international,  un  impact  certain  est  restée  minoritaire
13.  Le  développement  de  la  théorie 
                                                                                                                                                                        
became the canonical texts of postwar monetary walrasianism.” (Merhling, 2005) 
13 Elle a été, malgré une certaine fascination pour le radicalis me de son interpr￩tation de la TEG et de l‟￩volution des 
technologies  monétaires,  bancaires  et  financières,  immédiatement  considérée  par  le  mainstream  macroéconomique  des 11 
 
n￩oclassique a surtout ￩t￩ “marqu￩ par la recherche des frictions ad￩quates pour que la monnaie puisse 
￪tre  choisie  ￠  l‟￩quilibre”  (Benetti,  2001).  Cette  recherche  encore  en  cours,  car  destinée  à  rester 
infructueuse, m￪me si elle se traduit par une multitude d‟articles dans les revues les mieux class￩es du 
champ  scientifique  et  fonde  les  carrières  de  nombreux  économistes,  a  pris  de  multiples  formes : 
construction de mod￨les d‟￩quilibre g￩n￩ral ﾫ à générations imbriquées », avec « cash-in-advance », de 
« prospection »,  « théorie des restrictions légales », etc. Cette nouvelle macroéconomie « monétariste 
mark II ﾻ, comme l‟a qualifi￩e J. Tobin, dont les penseurs de r￩férence sont R. Lucas, N. Wallace, T. 
Sargent,  F.  Kydland,  E.  Prescott,  R.  Barro,  etc.,  se  veut  « microfondée »  sur  les  anticipations 
rationnelles  d‟agents  priv￩s  optimisateurs  omniscients,  ce  qui  rend  en  th￩orie  totalement  inutile  et 
même préjudiciable toute intervention de la puissance publique.  
Les « autrichiens » 
Mais, comme l‟a soulign￩ C. Benetti (2001), l‟approche en termes de frictions trouve ses limites 
dans  l‟impossibilit￩  de  la  TEG  ￠  abandonner  l‟hypoth￨se  walrasienne  d‟un  syst￨me  centralis￩  de 
compte et de paiement par compensation. Ceci est aussi le point de vue des ￩conomistes d‟ob￩dience 
« autrichienne » qui, à la suite de C. Menger et de L. von Mises, et avec F. von Hayek, considèrent que 
la monnaie est un préalable, non neutre donc, au développement des échanges et de la production 
marchande, et rejettent la conception centralis￩e et statique de l‟￩conomie promue par la TEG : 
« That perfect matching or correspondence of the individuals plans, which the theoretical model 
of a perfect market equilibrium derives on the assumption that the money required to make indirect 
exchange possible has no influence on relative prices, is a wholly fictitious picture to which nothing in 
the real world can ever correspond” (Hayek, 1976). ﾫ It is now recognized that general equilibrium 
theory does not incorporate money as a distinctive good with unique properties. In general equilibrium 
models, money is merely a numeraire. The numeraire has no properties distinguishing it in principle 
from the "nonmoney― goods in the model. Models in which money is merely the numeraire good are 
barter  models in disguise. In addition, the ―money‖ in such constructs is inevitably neutral in its 
effects. (…) Menger‘s money is much more than a numeraire or otherwise neutral economic institution. 
It is one of the driving forces of economic development, replete with real effects. » (O‟Driscoll, 1985)  
 
Cette conception autrichienne de la monnaie en tant qu‟institution fondamentale du capitalisme, 
produit de la main invisible de la concurrence, a connu également une évolution dans les années 1970 
avec  la  radicalisation  dans  un  sens  libertarien  de  la  pensée  de  Hayek  et  ses  propositions  de 
d￩nationalisation des monnaies (Hayek, 1976 et 1979). En prônant l‟application d‟une concurrence non 
                                                                                                                                                                        
ann￩es 80 comme trop  “extravagant”: “their  more extravagant claims appear to be exaggerated or wrong” (Brunner  et 
Meltzer, 1985, 7). Cela ne sera plus le cas des Nouveaux Keynésiens comme McCallum et Woodford dans les années 2000 
qui envisageront volontiers un monde sans monnaie (cf. infra).  12 
 
régulée – car jugée autorégulatrice -  entre ￩metteurs de monnaies qu‟ils soient priv￩s ou publics, les 
hayekiens en sont arriv￩s ￠ r￩cuser toute place ￠ une “base money” et ￠ un principe hi￩rarchique au sein 
du système bancaire. Ils rejoignent ainsi paradoxalement les “gens de finance” qui, bien qu‟adeptes de 
la TEG, r￩cusent eux aussi, on vient de le voir, l‟id￩e de base mon￩taire exog￨ne ￠ l‟￩conomie. Ceci a 
ouvert les portes à des collaborations au sein de la NME entre les deux courants (Greenfield & Yeager, 
1983 ; Yeager, 1997, 1999 et 2010 ; Cowen & Kroszner,  1987 et 1994). 
Les anciens outsiders du keynésianisme de la synthèse néoclassique (monétaristes mark I à la 
Friedman et néo-mengériens partisans du free-banking) sont ainsi passés au centre du régime des idées 
de référence pour les politiques économiques, moyennant une radicalisation de leur position (la pensée 
financi￨re est d￩sormais d‟ob￩dience libertarienne et la pens￩e mon￩taire devient hayekienne mark II). 
Au total, tant pour des raisons propres ￠ la logique intellectuelle du champ des ￩conomistes qu‟en 
raison  de  changements  dans  l‟￩conomie  elle-même  et  son  environnement  politique,  social  et 
international,  le  discours  ￠  pr￩tention  scientifique  sur  l‟￩conomie  a  connu  des  mutations  et  une 
différenciation qui a ￩t￩ ￠ l‟origine de nouvelles alliances entre paradigmes. Aux Etats-Unis avant tout 
et  pour  l‟essentiel,  diverses  strat￩gies  “cognitives”  se  sont  d￩velopp￩es  au  sein  de  la  science 
économique et financière en transformant ce champ dans un sens libertarien. Par delà leurs différences 
qui peuvent être radicales et conduire à des alternatives monétaires opposées, ces stratégies ont toutes 
port￩ en effet l‟id￩e d‟une n￩cessaire d￩r￩gulation bancaire et financi￨re au profit du libre jeu des 
mécanismes de march￩ tant au niveau national qu‟international.  
III. La monnaie comme principe structurant d’une topographie du champ des économistes 
 
Pour rendre compte de ce retournement par rapport à la configuration keynésienne précédente à 
partir d‟un examen de la manière dont chaque courant de pensée a été conduit à concevoir la place de la 
monnaie dans l'économie, il est commode de se donner un référentiel analytique (cf. schéma suivant) 
form￩  par  deux  axes  orthogonaux  d￩finis  ￠  partir  d‟une  double  opposition  relative  au  rapport 
qu‟entretiennent les ￩conomistes avec la monnaie. On peut en effet distinguer entre : 
-  d'une part, selon l‟axe vertical (bas versus haut du sch￩ma), les ￩conomistes qui croient ou ne 
croient pas ￠ la th￩orie de l‟￩quilibre g￩n￩ral et donc à la neutralité de la monnaie; 
-  d‟autre part, selon l‟axe horizontal (gauche versus droite du sch￩ma), entre “ceux du public” et 
“ceux du priv￩”, c‟est-à-dire entre d‟un côt￩ les partisans d‟une macro￩conomie académique qui 
raisonne dans le cadre d‟une économie unifiée (par une monnaie unique) et centralisée (par le 13 
 
commissaire priseur walrasien ou l‟Etat keyn￩sien), de l‟autre des ￩coles, p￩riph￩riques ￠ cette 
macro￩conomie acad￩mique, qui partagent une conception priv￩e et d￩centralis￩e de l‟￩conomie 
et o￹ la monnaie n‟est plus a priori unifiée mais éclatée quoique régulée par les vertus soit des 
marchés financiers (NME) soit du principe de concurrence (Neo-Mengerian Economics).  
Neutralité ou non neutralité de la monnaie 
Ainsi sur l‟axe vertical du sch￩ma s‟opposent partisans et adversaires de la th￩orie de l‟￩quilibre 
général quant au degré de neutralité conféré à la monnaie :  
- il n‟y a pas de neutralit￩ pour les keyn￩siens ni pour les ﾫ autrichiens ﾻ, et c‟est pour cela qu‟en 
fonction de leurs préf￩rences politiques, les premiers sont conduits ￠ la placer sous contrôle de l‟Etat, et 
les seconds au contraire ￠ vouloir la “prot￩ger de la politique” (O‟Driscoll, 1989);  
- la neutralité de la monnaie est en revanche fondamentale pour les néoclassiques. Pour les monétaristes 
“mark I” (i.e. friedmaniens) et ﾫ mark III » (Nouveaux Keynésiens - désormais NK - parfois qualifiés 
aussi de « nouvelle synthèse néo-classique »
14) et plus largement dans le “walrasianisme mon￩taire” de 
la (première) synthèse néoclassique (qui incluait la plupart des keynésiens étatsuniens), la monnaie est 
neutre à long terme mais pas à court terme, ce qui justifie une intervention publique stabilisant le niveau 
g￩n￩ral des prix (la valeur de l‟unit￩ de compte). En revanche, la monnaie est neutre aussi bien à court 
terme qu‟￠ long terme (en coh￩rence avec les pr￩suppos￩s de la TEG) chez les Nouveaux Classiques 
(désormais NC)
15 et pour la NME
16 (on peut parler de super-neutralit￩ pour les NC et d‟hyperneutralit￩ 
                                                 
14 Expression due à Goodfriend & King (1997). Les NK, soit la majorité des macroéconomistes en place dans les institutions 
monétaires, sont en fait des néo-monétaristes car ils ne croient plus à la neutralité à court terme de la monnaie et réhabilitent 
la notion de friction (rigidités de certains prix, notamment des salaires) pour justifier la n￩cessit￩ d‟une politique mon￩taire 
de contrôle de l‟inflation. Ils n‟en conservent pas moins l‟essentiel de la boite ￠ outil NC (anticipations rationnelles, agent 
représentatif, fondements micro de la macroéconomie, homogénéité des comportements, etc.) et proposent en conséquence 
comme r￨gle mon￩taire non plus le contrôle du taux de croissance d‟un agr￩gat de masse mon￩taire, mais un ciblage du taux 
d‟inflation par la manipulation du taux d‟int￩r￪t. Ils n‟ont en fait rien de véritablement keynésien, au mieux ils défendent un 
retour à la première synthèse néoclassique-Keynésienne (cf. Mankiw, 2006), leur conception tant du chômage que de la 
monnaie et de la finance étant NC, voire NME (sur ces points cf. Widmaier, 2003 et 2005; Van der Ploeg, 2005; Carré, 
2009; Braun, 2010).  
 
15 “Money neutrality might be reconciled with the appearance of a short-term stimulus from a monetary expansion” (Lucas, 
1995). “Friedman‘s theory of the inflation process implies that money is neutral, but only in the longer run. (…) The New 
Classical go further: money is neutral in the shorter run as well (Lucas, 1972). Rational expectations implies that agents 
understand the connection between money and the price level and that they correctly anticipate the systemic components of 
government  monetary  policy.  Continuous  optimization  implies  that  they  use  this  information  to  discriminate  between 
nominal and real changes. Only real changes affect their real decisions. Actual shorter-run non-neutralities are the result 
of random shocks, say in government monetary policy, which could not be anticipated. Their effect disappears as soon as it 
is realized that they have occurred” (Hoover, 1984). En fait l‘hypoth￨se d‘anticipations rationnelles rabat le long terme sur 
le court terme: ―the new classicals use the rational expectations hypothesis as a means of bringing optimization into the 
analysis of economic dynamics and that, in their hands, this has the effect of collapsing the distinction between the long run 
and the short run (…)” (ibid.). 
16 Pour F. Black, penseur majeur de la financial economics et initiateur de la NME, “money in equilibrium” is “essentially 14 
 
pour la NME car dans celle-ci il n‟y a plus de base mon￩taire, plus de ﾫ money as we know it » ) ; toute 
intervention de la puissance publique est alors proscrite.  
Monopole ou concurrence monétaire 
L'axe horizontal du sch￩ma renvoie quant ￠ lui au degr￩ de d￩centralisation de l‟￩conomie sur lequel 
les différentes théories sont fondées, la macroéconomie qu'elle soit keynésienne ou néoclassique, ou 
encore  Nouvelle  Classique  (NC)  ou  Nouvelle  Keynésienne  (NK),  s'opposant  ici  à  la  financial 
economics et à l'approche autrichienne qui font jouer un rôle central aux échanges décentralisés sur les 
marchés et à la concurrence. Au plan monétaire cela se traduit par le fait que : 
- du côt￩ des approches en termes d’￩quilibre g￩n￩ral, la th￩orie quantitative de la monnaie qui est au 
cœur de la macro￩conomie n￩oclassique est totalement rejet￩e par la NME qui pose un “monde sans 
monnaie” - en fait sans monnaie étrangère à la pure logique des marchés financiers - de telle sorte 
qu’un agr￩gat mon￩taire cens￩ repr￩senter une quantit￩ totale de monnaie  est sans signification et 
impossible à concevoir (Black, 1970); 
- et du côté des approches en termes de déséquilibre qui ne postulent pas la neutralité de la monnaie, 
l'opposition sur cet axe est entre les keynésiens qui posent une monnaie publique centrale et unique, et 
les “autrichiens” pour qui la monnaie doit ￪tre plurielle et le fait d'￩metteurs priv￩s et publics soumis ￠ 
la même discipline de la concurrence (Hayek, 1976 et 1978). 
A partir de cette double opposition, on peut assimiler le basculement des régimes monétaire et 
financier du type « keynésien » au type « libertarien » à un changement de bloc hégémonique au sein de 
la technoscience ￩conomique. S‟est op￩r￩e en effet, lors de ce basculement, une reconfiguration des 
alliances  entre  divers  paradigmes  postulant  à  la  position  de  pensée  autorisée  et  autorisante 
(orthodoxie). Dans le même mouvement a émergé un nouveau paradigme - l‟￩conomie financi￨re - 
jouant le rôle d‟attracteur pour l‟ensemble du champ (attracteur II dans le sch￩ma suivant), alors que 
s‟effa￧ait le paradigme qui jouissait jusque l￠ de ce rôle - le keynésianisme des origines (attracteur I). 
Ainsi à la synthèse keynésiano-néoclassique qui fournissait un référentiel commun y-compris pour les 
mon￩taristes  friedmaniens  et  les  “autrichiens”  partisans  du  free-banking,  succèdent  de  nouveaux 
                                                                                                                                                                        
just a unit of measurement. (…), equilibrium is a state in which all forms of wealth are equally and fully liquid, so that (…) 
there is nothing for money to do except provide a unit of account” (Mehrling, 2000). “In Black‘s general equilibrium, value 
is measured by an arbitrary unit of account that has no effect on equilibrium. The consequence is that price levels and 
exchange rates are not determined by the theory and can, in principle, be anything at all. (…) ―In modern economies, the 
inflation rate is indeterminate. It can be whatever people think it will be a pure case of self-fulfilling expectations‖. In 
Black‘s view, (…) fixing the quantity of money has nothing to do with it, and would be inconsistent with equilibrium.” (ibid., 
2000). 15 
 
compromis  discursifs  permis  d‟une  part  par  des  ￩volutions  propres  ￠  chacun  des  paradigmes 
pr￩existant,  d‟autre  part  par  l‟￩mergence  de  l‟attracteur  qu‟est  la  nouvelle  sous-discipline  de  la 
financial economics, laquelle d￩veloppe son propre mod￨le d‟￩quilibre g￩n￩ral et affirme son pouvoir 
h￩g￩monique sur l‟ensemble du discours ￩conomique.  16 
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L’hégémonie intellectuelle de la financial economics  
Cette h￩g￩monie politique de la finance de march￩ sur l‟ensemble du champ des économistes aux 
USA est apparue d‟abord discr￨tement dans le classement du logement en tant qu‟actif financier et 
non plus en tant qu‟￩l￩ment central de la consommation (Braun, 2010, 21-24). La hausse du prix du 
logement  est  désormais  considérée  comme  un  accroissement  de  richesse  qui  permet  alors  un 
développement massif du crédit aux ménages, lequel entretient la demande de logements et donc la 
hausse de leurs prix selon une boucle r￩cursive. Cette hausse de prix n‟￩tant plus incluse dans 
l‟indice du co￻t de la vie ￠ partir duquel est calcul￩e l‟inflation, le march￩ immobilier est ainsi plac￩ 
en dehors de toute r￩gulation par la politique mon￩taire si ce n‟est tr￨s indirectement et avec retard 
via la hausse des loyers
17, celle-ci étant désormais cadrée par un régime néo-monétariste de ciblage 
de l‟inflation via la manipulation du taux d‟int￩r￪t.  
L‟h￩g￩monie des gens de finance s‟est ensuite affrim￩e et est devenue de plus en plus ￩vidente au 
fur et ￠ mesure que de plus en plus d‟￩conomistes NC se d￩solidarisaient de l‟extr￪misme lucasien 
concernant  l‟absence  de  friction  mon￩taire  et  s‟affichaient  en  tant  que  NK  en  admettant  que 
l‟￩volution des prix des actifs financiers avait, via le cr￩dit, un fort impact sur la hausse de la masse 
monétaire et donc sur l‟inflation “r￩elle”
18. En effet, paradoxalement, bien que conscients de cette 
influence  importante  de  la  finance  sur  l‟￩mission  mon￩taire,  les  NK,  dont  Bernanke  -  l‟actuel 
Président du Fed, ont continué et continuent encore à considérer que celui-ci ne doit pas s‟immiscer 
dans le fonctionnement des march￩s d‟actifs financiers.  
They deny that the performance of monetary policy can be improved by incorporating asset 
prices into the reaction function of the central bank. (…) New Keynesian macroeconomic practice 
thus rests on a fundamental distinction between the real and the financial sectors of the economy 
and their ways of attaining equilibrium. On the one hand, the real sector is modeled as deviating 
from the theoretical benchmark of the perfect market by ‗suffering‘ from frictions on goods and 
labor markets. Due to these frictions, the system fails to adapt instantaneously to shocks and thus 
may deviate from its  equilibrium point, characterized by the natural  rate of unemployment (or 
potential output). In order to maintain or restore equilibrium, the Fed constantly manipulates the 
price of short term money, the federal funds rate. On the other hand, the New Keynesian model of 
                                                 
17 C‟est en effet l‟indice du prix des loyers qui est alors incorpor￩ dans l‟indice du co￻t de la vie. Or au sommet de la 
bulle immobilière de 2008, la hausse du prix du logement depuis 1992 représentait cinq fois celle des loyers (Braun, 
2010, 22). 
18 “The New Keynesian debate on the role of asset prices for monetary policy was launched by an influential article by 
Bernanke and Gertler (1999), in which the authors emphasize the connection between asset markets and the real 
economy via the ―balance sheet channel‖. (…) Ironically, the New Keynesian DSGE models that came into use at the 
Fed and other central banks a few years later did not differ much from the‗benchmark neoclassical model‘ in this 
respect.” (Braun, 2000, 18). En effet, bien qu‟ils sugg￨rent que les banques centrales “should treat price stability and 
financial  stability  as  consistent  and  mutually  reinforcing  objectives‖,  (Bernanke  and  Gertler)  ―deny  that  the 
performance of monetary policy can be improved by incorporating asset prices into the reaction function of the central 
bank. According to them, a policy of ―flexible inflation targeting‖ is sufficient in that it aggressively stabilizes demand 
and thus indirectly responds to asset price induced wealth effects.” (ibid.). Dès 1973, les néo-mengériens Alchian et 
Klein insistaient sur ce point et la n￩cessit￩ de comptabiliser l‟inflation des actifs dans l‟indice général des prix (Alchian 
et Klein, 1973). 18 
 
the  financial  sector  ignores  frictions  and  assumes  perfect  information  and  competition. 
Therefore, intervention by the central bank is neither desirable nor, in fact, possible. (Braun, 2010, 
19). 
 
Comment mieux dire que la « gouvernabilité nouvelle keynésienne », pour parler comme Braun  
(2010), dont les tenants considèrent plus souvent qu‟autrement que les banques centrales ont pour 
mission  d‟assurer  la  stabilit￩  financi￨re  et  non  simplement  mon￩taire  (Schmidt-Hebbel,  2011), 
trouve imm￩diatement ses limites dans l‟acceptation par les macro￩conomistes NK de l‟h￩g￩monie 
de la gens financière, laquelle non seulement reste donc en dehors de tout contrôle public, mais 
aussi continue de « réguler » les pouvoirs publics via la gestion de leurs dettes. 
La radicalisation libertarienne de l’oligopole dominant la science économique  
En résum￩, les ￩volutions internes aux anciens paradigmes ont pris la forme d‟une radicalisation 
des positions néoclassiques et autrichienne dans un sens libertarien. 
Chez les n￩oclassiques, l‟opposition ￠ toute r￩gulation ￩tatique s‟impose avec le passage d‟un 
monétarisme  interventionniste  à  la  Friedman  à  un  monétarisme  libertaire  à  la  Lucas.  Les 
mon￩taristes connaissent en effet une “r￩volution” NC qui fait que les “anticipations adaptatives” 
(Friedman)  deviennent  “rationnelles”  (Muth,  Lucas,  Prescott);  ils  s‟attellent  à  microfonder  la 
macro￩conomie et neutraliser la monnaie compl￩tement, c‟est-à-dire à court comme à long terme. 
Quant aux NK, ce sont des NC qui ne veulent pas rester dans les tours d‟ivoire de l‟acad￩misme 
(Mankiw,  2006)
19 ;  certains  d‟entre  eux  reconnaissent  par  ailleurs  être  sensibles  au  pouvoir  de 
séduction des sirènes les plus « extravagant » de la NME, notamment de celle qui porte le joli nom 
de « world without (base) money ﾻ (comme dans le conte de l‟￩quilibre g￩n￩ral naturel du monde 
capitaliste qu‟on raconte aux ￩conomistes d￩butants), ou avec tr￨s peu de cette monnaie (Woodford, 
1998 et 2000 ; McCallum, 2004 et 2010)
20. 
Chez  les  «  autrichiens »,  la  théorie  du  free-banking,  qui  fait  encore  place  à  un  principe 
hiérarchique de régulation, cède du terrain face à celle de la dénationalisation des monnaies prônée 
                                                 
19 « (…) It is remarkable that the new Keynesians were, by temperament, more inclined to become macroeconomic 
engineers than were economists working within the new classical tradition.  Among the leaders of the new classical 
school, none (as far as I know) has ever left academia to take a significant job in public policy.  By contrast, the new 
Keynesian movement, like the earlier generation of Keynesians, was filled with people who would trade a few years in 
the ivory tower for a stay in the nation‘s capital.  Examples include Stanley Fischer, Larry Summers, Joseph Stiglitz, 
Janet Yellen, John Taylor, Richard Clarida, Ben Bernanke, and myself. The first four of these economists came to 
Washington during the Clinton years; the last four during the Bush years. The division of economists between new 
classicals and new Keynesians is not, fundamentally, between the political right and the political left. To a greater 
extent, it is a split between pure scientists and economic engineers. » (Mankiw, 2006, 37). Si on suit Mankiw, les NC 
sont les scientifiques, les NK les ingénieurs qui appliquent la science pure des NC en tenant compte des frictions de 
l‟￩conomie r￩elle : “From the standpoint of science, the greater rigor that the new classicals offered has much appeal. 
But from the standpoint of engineering, the cost of this added rigor seems too much to bear” (ibid., 38). 
20 Woodford va jusqu‟￠ penser qu‟une politique mon￩taire peut se concevoir sans monnaie (Woodford, 2000; Carré, 
2009). 19 
 
par un Hayek converti à la religion libertarienne de la concurrence généralisée ; celle-ci ne laisse 
plus aucune place à une quelconque régulation externe, la concurrence étant vue comme le principe 
même de cette régulation (elle est la solution et non pas le problème). Cette évolution permet aux 
« autrichiens ﾻ de trouver un terrain d‟entente avec la NME qui ￩merge simultan￩ment dans le sillon 
du d￩veloppement acad￩mique de l‟￩conomie financière. 
Chez  les  keynésiens  également,  mais  en  ce  qui  les  concerne  en  opposition  au  nouveau 
n￩olib￩ralisme dominant, on observe la marginalisation des keyn￩siens classiques et l‟affirmation 
d‟un post-keyn￩sianisme o￹ la notion d‟incertitude radicale et la réflexion sur la monnaie occupent 
une place centrale
21.  
Sur la base de ces transformations, un bloc hégémonique des  believers in laisser-faire (BLF) 
s‟est constitu￩ au sein du champ des ￩conomistes d￨s les ann￩es 1970 et 1980 au travers d‟une s￩rie 
de compromis et d‟emprunts r￩ciproques entre New Classical, Financial Economics et Hayekiens 
(Kessler, 2010). C‟est un bloc politique fond￩ sur une id￩ologie commune
22 et non une nouvelle 
synthèse  à  caractère  scientifique.  Ses  trois  courants  développent  en  effet  des  approches  de  la 
monnaie qui sont contradictoires au plan th￩orique, et il n‟y pas de consensus scientifique entre eux, 
même si, au détriment de la cohérence interne de chacun des paradigmes, des modèles ad hoc n‟en 
tentent pas moins au cours du temps de rapprocher les positions théoriques - entre « autrichiens » et 
NC, dans les modèles dits de search (Iwai, 1996) ; entre NC et NME, via la théorie des restrictions 
légales (Wallace, 1983); entre NME et « autrichiens », dans le modèle BFH du Yeager-Greenfield 
System (Greenfield  & Yeager, 1983) et les Explorations de Cowen et Kroszner (1994).  
Au plan anthropologique, on peut interpréter ce bloc BLF en utilisant, moyennant une légère 
extension  de  sa  port￩e,  l‟￩pist￩mologie  ￩conomique  propos￩e  par  Kevin  Hoover  (1991)  pour 
analyser le d￩veloppement des NC. Hoover r￩cuse tant l‟approche de Kuhn en termes de paradigmes 
(notion qui selon lui est mésinterprétée) que celle de Lakatos en termes de programmes de recherche 
(dont il est impossible en pratique, à ses yeux, de déterminer le soi-disant “cœur”); il propose ￠ la 
place une approche ethnographique en termes de tribus structurées par des liens de parenté et de 
consanguinit￩ synchroniques et diachroniques, et ￩changeant avec d‟autres tribus proches tout en 
ignorant les tribus plus lointaines. Dans cette perspective, le bloc BLF peut être vu comme une 
                                                 
21 On laisse ici de côté les évolutions propres aux courants institutionnalistes dans la mesure où ceux-ci n‟ont pas, apr￨s 
1945, constitué aux Etats-Unis des courants importants du champ de l‟￩conomie acad￩mique en mati￨re mon￩taire. En 
fait leurs conceptions de la monnaie ont été largement intégrées dans les approches keynésiennes (par Keynes lui-même) 
et post-keynésiennes (par Hyman Minsky notamment) (Tymoigne, 2003; Whalen, 2008a et b; Thabet, 2009; Kates, 
2010;  Sinapi,  2010).  Quant  aux  néo-institutionnalistes,  en  tant  qu‟institutionnalistes  n￩oclassiques,  ils  ignorent  la 
monnaie et ne s‟int￩ressent qu‟￠ la finance. 
22  “It  is  thus  a  shared  outlook,  i.e.  a  common  set  of  attitudes  and  beliefs  (without  necessarily  shared 
methodologies or theoretical perspectives) which strongly suggests that the BLF are the joint upholders of an 
ideology” (Kessler, 2010) 20 
 
f￩d￩ration ou une conf￩d￩ration de trois tribus d‟￩conomistes int￩rieurement divis￩es en plusieurs 
familles;  malgr￩  des  “cultures”  h￩t￩rog￨nes,  ces  trois  tribus  (les  “classiques”  plus  ou  moins 
“nouveaux”, les “gens de finance”, et les “autrichiens”) ￩changent entre elles et m￨nent une action 
collective  commune  sur  la  base  de  croyances  et  valeurs  partagées  –  celles  du  libéralisme 
économique classique : elles forment ensemble un « oligopole du discours autorisé ». Ces tribus 
aristocratiques et leur fédération sont en revanche en relations distendues, voire en guerre avec 
toutes les autres tribus que compte le monde des économistes (les keynésiens, les postkeynésiens, 
les  institutionnalistes,  les  historiens  de  la  pensée,  les  historiens  des  faits)  et  qui  en constituent 
actuellement  la  plèbe,  les  basses  classes  les  moins  bien  dotées  en  ressources  symboliques, 
économiques et politiques.  
IV. Libertarianisme et « survie » économique des économistes : de la doctrine à la gestion. 
 
La radicalit￩ des ￩conomistes BLF, dans leur d￩ni commun de toute l￩gitimit￩ ￠ l‟intervention 
de  l‟Etat  tant  sur  les  march￩s  financiers  que  sur  la  politique  mon￩taire  et  le  chômage,  les  a 
rapidement confrontés à une contrainte de survie de leur profession. En effet, par leur discours 
libertarien  qui  veut  que  ni  le  march￩,  ni  l‟Etat  n‟aient  besoin  de  leurs  savoirs,  les  ￩lites 
h￩g￩moniques de la macro￩conomie et de l‟￩conomie financi￨re d￩l￩gimitent leur existence même, 
leur inutilit￩ sociale d￩coulant logiquement de leur th￩orie. Le march￩ ne s‟autor￩gule-t-il pas lui-
m￪me, et l‟Etat n‟est-il pas censé ne rien pouvoir faire qui ne soit anticipé par le marché et soit donc 
susceptible  de  le  détourner  de  son  fonctionnement  optimal  naturel ?  La  science  économique 
néolibérale est ainsi a priori travaill￩e par le paradoxe de sa propre existence : elle s‟autod￩finit 
comme discours incapable de produire une valeur ajoutée par rapport aux mécanismes spontanés 
qui, selon elle, font que l‟￩conomie et la soci￩t￩ sont normalement ￠ l‟￩quilibre ou autor￩gul￩es en 
dynamique (pour les « autrichiens »). Comment expliquer dans ces conditions que les économistes 
BLF  n‟aient  jamais  ￩t￩  aussi  pr￩sents  au  cœur  m￪me  de  l‟activit￩  économique  et  sur  la  scène 
politique ?  
Du suicide théorique à la « contrerévolution » technoscientifique  
On  peut  penser  que  le  d￩veloppement  de  l‟activit￩  des  ￩conomistes  acad￩miques  en  tant 
qu‟agents  ￩conomiques  et  non  plus  seulement  en  tant  que  scientifiques  (voir  encadré  suivant), 
s‟explique  pr￩cis￩ment  par  la  r￩duction  subs￩quente  des  d￩bouch￩s  purement  acad￩miques 
(internes)  de  la  profession  que  son  discours  hégémonique  fonde  en  légitimité.  Cependant 
l‟￩conomie et la finance acad￩miques ne sauraient être considérées comme des disciplines en voie 
de disparition. En fait, pour sortir du paradoxe intellectuel dans lequel ils se sont enfermés, les 21 
 
économistes  BLF  ont  atténué  leur  radicalité  et  effectué  des  ajustements  épistémiques.  Ceux-ci 
diffèrent selon les ￩coles et notamment leur degr￩ d‟acad￩misme.  
Chez les macro￩conomistes NC en poste dans les d￩partements d‟￩conomie des plus grosses 
universit￩s am￩ricaines, l‟ajustement s‟est fait par un retour en arri￨re (une ﾫ contrerévolution »
23). 
Suite aux crises financières internationales qui se sont succédées à un rythme rapide dans les trois 
derni￨res  d￩cennies,  la  majorit￩  des  NC  se  sont  repli￩s,  on  l‟a  d￩j￠  ￩voqu￩,  sur  une  position 
“nouvelle  keyn￩sienne”  (NK)  qui  consiste  ￠  revenir  ￠  un  mon￩tarisme  ￠ la Friedman justifiant 
l‟existence d‟une politique mon￩taire. L‟id￩e d‟une non neutralit￩ ￠ court terme de la monnaie est 
donc abandonnée, mais sans que soit remis en cause le cadre théorique des anticipations rationnelles 
qui  l‟invalide  pourtant  a  priori.  Les  NK  admettent  que  les  marchés  ne  sont  pas  parfaitement 
efficients en raison de rigidit￩s affectant certains prix (essentiellement celui du travail). L‟utilit￩ 
sociale des économistes est ainsi restaurée : elle r￩side dans leur capacit￩ ￠ conduire l‟￩conomie, par 
del￠ ses frictions, vers l‟￩tat id￩al d￩crit par la TEG. C‟est sur cette base scientifique bancale mais 
idéologiquement viable que les macroéconomistes NK-NC sont appelés à peupler les postes les plus 
élevés  (présidents,  Chief  economists,  etc.),  rémunérés  hors  normes  communes,  des  grandes 
institutions financières publiques nationales (Banques centrales, Council of Economic Advisers, etc.) 
et internationales (FMI, World Bank, BID, OMC, OCDE, etc.), avant d‟￩ventuellement migrer dans 
de grandes banques privées
24. 
Du côté des « gens de finance » peuplant les plus prestigieuses business schools des universités 
am￩ricaines, on se veut aussi tout autant praticien que th￩oricien, car il s‟agit de transformer la 
science  ￩conomique  en  ing￩nierie  financi￨re.  L‟￩conomiste-ingénieur  est  chargé  de  créer  des 
technologies  permettant  d‟optimiser  l‟exploitation  des  ressources  de  l‟￩conomie  capitaliste 
(consid￩r￩e comme un ensemble de ressources naturelles et donn￩e dans ses lois par la TEG), c‟est-
à-dire en d‟autres termes, de produire des innovations financières censées permettre de passer à des 
￩tats  sociaux  d‟￩quilibre  g￩n￩ral  sup￩rieurs.  En  ce  cas,  c‟est  l‟hypoth￨se  d‟efficience 
                                                 
23 “The work was not revolutionary, but it was not trying to be. Instead, it was counterrevolutionary; Its aim was to 
defend the essence of the neoclassical-Keynesian synthesis from the new classical assaults” (Mankiw, 2006, 11) 
24 En dépit du grand nombre de candidats pour ces places, on peut décerner des  Awards de meilleur archétype NK de 
conversion de capital tous azimuts entre les sphères académique, économico-financière et politique à : 1/Lawrence 
Summers, professeur à Harvard University dont il a été président (2001-2006) après avoir été Chief Economist à la 
Banque mondiale, puis secrétaire au Trésor de Bill Clinton, et qui a défrayé la chronique en 2008 du fait des 5.2 
millions de dollars qu‟il a encaiss￩ cette ann￩e l￠ pour ses activit￩s dans le Hedge Fund D.E. Shaw & Co. et les services 
rendus ￠ diverses banques de Wall Street (￩moluements pour “speaking appearances” – dont une “compens￩e” 135 000 
$ par Goldman-Sachs & Co) (Connor & Skomarovsky, 2008; Mckinnon & Farnam, 2009; Ferguson, 2010); et 2/Stanley 
Fisher, plus discret car apparemment plus s￩quentiel dans ses conversions, professeur ￠ l‟universit￩ de Chicago (1969-
1973) puis à la Sloan School of Management du MIT (1977-1988) et actuel pr￩sident de la Banque centrale d‟Israel 
(depuis 2005), passé entre temps par la Banque mondiale (Vice President and Chief Economist, 1988-1990), le FMI 
(First Deputy Managing Director, 1994-2001) et Citigroup (Vice Chairman, President of Citigroup International, and 
Head of the Public Sector Client Group, 2002-2005) quité à temps avant sa faillite, et finalement candidat malheureux à 
la pr￩sidence du FMI en 2011, car atteint par la limite d‟￢ge. 22 
 
(informationnelle)  intrinsèque  des  marchés  qui  doit  être  relachée  pour  assurer  la  légitimité  du 
développement  « industriel »  de  la  finance  académique
25.  Sur  la base  de  ce  relachement,  les 
financiers universitaires peuvent prétendre tirer leur utilité sociale de leur capacité à rendre les 
marchés effectivement efficients en créant eux-mêmes, pour cela, des firmes financières et/ou en se 
faisant embaucher par les grandes banques privées, les bourses de valeurs et autres  mutual funds, 
hedge funds, agences de notation, firmes de conseils, etc. (cf. encadré suivant)
26.   
 
Quelques exemples de pères fondateurs de la gens financière académique et praticienne 
On ne peut ici que donner quelques exemples, car un travail systématique reste à faire, en 
rappelant d'abord le rôle de Milton Friedman (Prix “Nobel” 1976) comme d'autres membres du 
D￩partement  d’￩conomie  et  de  la  Graduate  School  of  Business  de  l’universit￩  de  Chicago  tel 
Merton  Miller  (Prix  « Nobel »  1990),  dans  le  développement  des  deux  marchés  de  futures  de 
Chicago entre 1971 et 1973 (Melamed, 1972 et 1996 ; Bernstein, 1992; Mackenzie, 2003). Mais la 
rémunération de 5000 $ payé à Friedman pour son Mémoire de soutien à l'initiative de Melamed, 
Directeur du Mercantile Exchange, auprès du Secrétaire au Trésor, paraît dérisoire comparé à ce que 
sont devenues les r￩mun￩rations “annexes” des acad￩miques à partir des années 1980, quand bien 
même on peut penser qu'elle a en quelque sorte ouvert la boite de Pandore. Autres exemples, les cas 
des pères fondateurs de la NME. Penseur séminal du « monde sans monnaie », mais également « 
l’un des p￨res fondateurs de l’ing￩nierie financi￨re moderne » découvreur en 1973 avec Myron 
Scholes et Robert Merton (Prix « Nobel » 1997) d’une formule de tarification des options qui a 
révolutionné la finance (McKenzie, 2001), Fisher Black a en fait commencé sa vie professionnelle 
comme  consultant  financier,  puis  après  avoir  circulé  entre  le  MIT  de  Harvard  et  la  Graduate 
Business School (GSB) de l’universit￩ de Chicago, a fini sa carri￨re pr￩cocement par une dizaine 
d'années passées chez Goldman-Sachs (Merhling, 2005). Quant à E. Fama, père fondateur lui aussi 
non seulement de la NME, mais surtout de la th￩orie de l’efficience informationnelle des march￩s 
financiers,  il  a  également  eu  le  souci  de  « transformer  la  science  en  pratique » :  dans  son  CV 
académique (2007), à la rubrique Work Experience, il apparaît très discrètement, car noyé au milieu 
de multiples fonctions acad￩miques, qu’il est aussi depuis 1982 membre du Board des directeurs, 
Directeur de la recherche et membre du Investment Strategy Committee de la Firme Dimensional 
Fund Advisors, créée en 1981 et qui gère actuellement plus de 228 milliards de dollars de fonds 
dans le monde entier. En fait Fama est l’inspirateur intellectuel de cette firme globale cr￩￩e par D. 
Booth,  son  actuel  CEO,  et  R.  Sinquefield,  deux  anciens  étudiants  de  la  GSB de  Chicago;  par 
ailleurs,  son  fils,  Eugene  Fama  Jr,  en  a  été  le  vice-pr￩sident  jusqu’à  tout  r￩cemment.  Il  est 
int￩ressant de noter qu’en retour, Booth a donn￩ son nom en novembre 2008 à la GSB moyennant 
« $300m  - the  largest  donation ever  made to  a business  school », une somme qu’il  consid￩rait 
« moins comme un don que comme un dividende » (Weitzman, 2009). Le Board des directeurs de 
DFA a accueilli et accueille toujours nombre de sommités de la GSB de Chicago (dont Merton 
Miller), ainsi que d’autres grands noms de la finance acad￩mique (dont Merton et Scholes récupérés 
ici après leur faillite avec LTCM, cf. infra). Enfin, le troisième père putatif de la NME, R. Hall, est 
un  macroéconomiste  de  Stanford,  membre  de  la  Hoover  Institution;  outre  diverses  activités  de 
consultant, il a créé en 2001 une firme fabriquant des indices boursiers, Sand Hill Econometrics, 
avec sa femme, Susan Woodward, économiste financière antérieurement chief economist de la SEC 
                                                 
25 Sur l‟utilisation accomodante qui est faite en pratique de l‟hypoth￨se d‟efficience des march￩s, en raison du fait 
qu‟elle ne fait pas bon m￩nage avec la figure de l„investisseur individuel faisant le marché, cf. Ortiz (2009).   
26 Voir également Epstein & Carrick-Haggenbarth, 2010 ; Ferguson, 2010, et son film documentaire Inside Job (2010); 
divers numéros de la Real-World Economics Review http://www.paecon.net/PAEReview/ 23 
 
(l’agence  US  de  r￩gulation  des  bourses  de  valeurs)  et  du  Department  of  Housing  and  Urban 
Development, spécialisée en mortgage finance, puis vice-présidente et chief economist de OffRoad 
Capital, banque d’investissement en private equity. 
 
Enfin,  du côté des  « autrichiens », les plus  libertariens  mais sans doute aussi (sous réserve 
d‟inventaire) les moins impliqu￩s dans des activit￩s ￩conomiques extra-universitaires, on tempère la 
radicalité hayekiennne quant aux vertus autorégulatrices du principe de concurrence en lui imputant 
de  possibles  coûts  sociaux  qu‟il  est  souhaitable  de  r￩duire  a  priori.  D‟o￹  un  repli  sur  un 
constructivisme minimal mais suffisant pour justifier socialement les expériences de pensée des 
￩conomistes cherchant ￠ ￩conomiser sur les co￻ts des processus d‟essais  – erreurs propres à la 
régulation par le marché :  
 Proposals to replace existing institutions with new ones thought up out of one‘s head are what 
F. A. Hayek has called ―constructivism.‖ Hayek himself has committed that offense, if it is one, with 
his  own  proposals  for  monetary  and  political  reforms.  The  opposite  approach  to  reform  is 
sometimes called ―letting the market decide. (…) (But) “The market‖ does not reason and decide. It 
is  a  metaphor:  people  interact  on  it. Academic analysis  of  and on-paper  experimentation  with 
alternative systems might avoid some of the « wild experimentation ﾻ. (…) Government nudge and 
« the market » need not to be inconsistent approaches  (Yeager, 2010). 
La faille : pourquoi une économie relevant des sciences de la nature devrait-elle être performée ? 
A  vrai  dire,  au  plan  ￩pist￩mologique,  l‟institutionnalisation  des  pratiques  ￩conomiques  des 
économistes  académiques  peut  paraître  cohérente  avec  la  naturalisation  du  système  capitaliste 
postulée par la TEG et allant de pair avec la forme mathématique et probabiliste exclusive qu‟a pris 
la théorie économique et financière. Désormais, la science économique standard est fondée sur 
l‟id￩e que le capitalisme n‟est pas une construction sociale et historique, mais un ￩tat de la nature, 
une de ses composantes appelée comme toute autre à être maîtrisée, exploitée, « mise en valeur » en 
mobilisant  des  technologies  appropriées.  L‟￩quilibre  g￩n￩ral  est  alors  moins  une  mod￩lisation 
abstraite de r￩f￩rence, que l‟￩tat naturel –plus ou moins latent ou perturbé politiquement selon les 
approches - d‟une soci￩t￩ que ses march￩s capitalistes dotent d‟une capacit￩ d‟autor￩gulation. Cette 
naturalisation permet d'assimiler la science économique à une science naturelle et la « finance » à un 
art  de  l'ingénieur  visant  à  exploiter  au  mieux  cette  nature.  C‟est  pourquoi  pour  l‟oligopole  du 
discours  autorisé,  le critère ultime de validation scientifique du discours  économique est  pensé 
comme devant être celui supposé des sciences de la nature – une rigueur logique devant pouvoir 
s‟exprimer sous une forme math￩matique
27.  
                                                 
27 Selon l‟affirmation des NC, se pla￧ant sous l‟autorit￩ sup￩rieure de R. Lucas pour qui la science ￩conomique doit ￪tre 
microfond￩e, i.e. fond￩e sur un mod￨le de comportement rationnel de l‟individu suppos￩ n‟entretenir aucun lien de 
coop￩ration avec d‟autres, et sur une représentation des entités collectives - les agents représentatifs - comme simple 
addition d‟individus homog￨nes (“holisme de la collection” selon V. Descombes). Pour une critique de cette recherche 
de légitimation du discours économique par les mathématiques via un pseudo-mimétisme entre science économique et 
sciences de la nature qui remonte à Walras, cf. Gutsatz, 1985.  24 
 
Toutefois la coh￩rence entre naturalisation de l‟￩conomie et transformation des ￩conomistes 
acad￩miques  en  agents  ￩conomiques  n‟est  qu‟apparente,  car  d‟un  côt￩  on  a  une  hypoth￨se 
heuristique et de l‟autre des pratiques effectives qui l‟invalident. Les ￩conomistes libertariens, en 
effet, fournissent moins les moyens d‟exploiter les ressources naturelles disponibles d‟une ￩conomie 
pr￩alablement donn￩e, qu‟ils n‟￩dictent les lois d‟une ￩conomie id￩elle qu‟ils tentent de performer, 
de faire advenir. La repr￩sentation naturaliste de l‟￩conomie apparaît donc ad hoc et a bien du mal à 
dissimuler une logique de reproduction élargie tous azimuts de la profession et de son pouvoir 
social. Apr￨s tout, si l‟￩conomie ￩tait une ￩conomie naturelle et non pas une économie capitaliste, il 
n‟y aurait gu￨re besoin d‟￩conomistes pour la performer ; le capitalisme n‟a rien d‟un produit de la 
nature, il est bien plutôt un produit de l‟esprit lib￩ral dans lequel se reconnaissent les ￩conomistes 
BLF. 
Aussi, dans la transformation de l‟￩conomiste acad￩mique en ing￩nieur, en raison des conflits 
d‟int￩r￪ts que cette confusion des rôles implique, le statut m￪me de la science ￩conomique comme 
“science” est-il remis en cause. La technoscience économique, en effet, devient par là une science de 
l‟enrichissement des ￩conomistes dont l‟objectivit￩ scientifique devient alors contestable pour deux 
raisons : d‟abord parce qu‟ils sont immerg￩s – sans possibilit￩ de s‟en distancier - dans la matière 
qu‟ils  sont censés observer, comprendre et expliquer le plus objectivement possible ; ensuite et 
surtout,  parce  que  la  recherche  de  profit ou la soif d‟argent  qui  tend alors ￠ motiver l‟activit￩ 
scientifique peut conduire à déclarer comme scientifiquement établi tout modèle ou proposition qui 
non pas fait consensus parmi les savants, mais a seulement subi avec succès le test des marchés et 
permis ￠ celui qui les a formul￩ de s‟y enrichir
28. Certes dans les sciences de la nature, il apparaît 
légitime  –  dans  une certaine mesure que les contraintes  écologiques actuelles ne sont pas sans 
réduire  fortement  -  que  celles-ci  débouchent  sur  des  ingénieries  qui  transforment  les  savoirs 
théoriques en innovations pratiques permettant de mieux maîtriser et exploiter la nature, et dont une 
partie des bénéfices est légitimement redistribuée aux ingénieurs qui les ont mis au point. Mais dans 
les sciences qui portent sur les comportements des hommes en société et leurs institutions, il en va 
                                                 
28 Comme tend ￠ le montrer le compliment admiratif qu‟en 1990 P. Samuelson adresse dans l‟introduction du livre 
regroupant les travaux de son ancien étudiant préféré au MIT, Robert C. Merton. Economiste financier à la Harvard 
Business School, celui-ci obtiendra en 1997 le prix dit “Nobel” de la Banque de Su￨de avec M. Scholes avec qui il se 
lancera  dans  les  affaires  et  fera  faillite  en  1999  avec  le  mutual  fund  LTCM.  On  le  retrouve  ensuite,  jusqu‟￠  tout 
récemment, au Board de Dimensional Fund Advisers, la firme de D. Booth et E. Fama (cf. encadré ci-dessus). Pour 
Samuelson, Robert C. Merton serait le plus smart des ￩conomistes qu‟il ait connu, car à la fois riche parce que smart et 
smart parce que riche. Ce qu‟on peut contraster avec les deux derniers des quatre imp￩ratifs qui sont au cœur de l‟ethos 
scientifique (“des normes qui doivent guider le travail scientifique) selon Robert K. Merton (le père de Robert C.), 
spécialiste de la sociologie des sciences, à savoir : produire des énoncés universels, mettre en commun les résultats, 
travailler de façon ouverte et désintéressée, et se soumettre à un scepticisme organisé (cit￩ in Pestre, 2006, c‟est nous 
qui  soulignons).  En  revanche  le  fils  s‟inspire  beaucoup  de  l‟article  de  1949  du  p￨re  concernant  les  self  fulfilling 
prophecies pour soutenir que le rôle de la science économique est en quelque sorte de faire advenir dans les faits 
l‟￩quilibre g￩n￩ral théorisé par la théorie néoclassique (McKenzie, 2003). 25 
 
tout autrement, car en ce cas, la distance du scientifique ￠ la mati￨re qu‟il ￩tudie pour la comprendre 
et en objectiviser la connaissance doit ￪tre construite; elle n‟a en effet rien de “naturelle” puisque 
l‟observateur humain lui-même fait partie de la matière à observer.  
Conclusion 
 
L'évolution  à  partir  des  années  1970  des  théories  économiques  et  financières  dominantes, 
d‟abord aux Etats-Unis puis plus largement dans le monde, conduit donc ￠ penser que l‟assimilation 
du discours ￩conomique ￠ une science physique qui n‟￩tait jusque l￠ qu‟une tendance sous-jacente 
au  développement  de  la  pensée  néoclassique,  est  devenu  désormais  un  principe  central  de  la 
structuration  du  champ  de  l‟￩conomie  en  tant  que  discipline  acad￩mique  internationale. 
Simultan￩ment, l‟ordre instaur￩ dans ce champ par le bloc hégémonique des Believers in Laissez 
Faire a conduit à une modification de la sociologie de la profession des économistes qui pose des 
probl￨mes d‟￩thique scientifique. De ces transformations discursives et sociologiques, le statut de 
l'économiste,  le  mode  de  légitimation  de  sa  parole,  sa  pratique  à  la  fois  théorique  et  politique 
ressortent profondément changés.  
En dehors des Etats-Unis et du monde anglo-saxon, ces changements n‟ont ￩t￩ sensibles que 
plus lentement et avec retard. C‟est sans doute une chance, car dans le contexte de la crise actuelle, 
dont une partie des causes r￩side pr￩cis￩ment dans cette transformation du champ de l‟￩conomie 
académique aux Etats-Unis, il est peut-￪tre encore possible de r￩int￩grer l‟￩conomie au sein des 
sciences humaines et sociales, condition nécessaire à nos yeux pour que puisse émerger un nouveau 
régime des idées et des pratiques monétaires et financières ouvert sur un monde plus stable, plus 
équilibré, plus équitable et plus démocratique que le monde libertarien actuel.    
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